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[经济与管理 ]
　金 融 经 济




(厦门大学 经济学系 ,福建 厦门 　361005)
摘 　要 :对已上市的 14家商业银行内部治理结构及其对银行绩效影响进行实证研究 ,得出如下结论 :第一大股东的国有
性质及其较强的控股能力对银行绩效产生了正面影响 ,第二到第五大股东持股之和的比例如果过大 ,形成与第一
大股东抗衡的态势 ,将对银行绩效产生负面影响 ;董事会规模与银行绩效负相关 ,独立董事比例和执行董事比例
与银行绩效不相关 ;外部监事比例和职工监事比例与银行绩效不相关 ;高管薪酬对银行绩效没有产生影响。
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Abstract: This paper makes an emp irical study of the internal governance structure of 14 listed commercial banks and its effect on
their performance. The conclusions are as follows: The state2owned nature of the biggest shareholder and its controlling
stake has a positive effect on bank performance, and if the second to fifth biggest shareholders rep resent too big a stake,
competing with the biggest shareholder, thiswould have a negative effect on performance; the size of board of directors is
negatively related to performance, and the share of independent directors and that of executive director are unrelated to
performance; the share of external supervisors and that of staff supervisors are unrelated to performance; executive pay
has no effect on performance.


















点 :股权集中度与公司价值正相关 ,负相关 ,曲线相
3 收稿日期 : 2009 - 07 - 11
作者简介 :杨继国 (1958 - ) ,男 ,重庆人 ,厦门大学经济学系教授 ,博士生导师 ,研究方向为理论经济学和企业理论研究 ;张诗奕 ( 1984 - ) ,女 ,
福建龙岩人 ,厦门大学经济学系硕士研究生。
© 1994-2010 China Academic Journal Electronic Publishing House. All rights reserved.    http://www.cnki.net
50　
关 ,不相关。




银行绩效产生影响 [ 5 ]。王丽 ,章锦涛对 2003年我国
11家股份制商业银行的股权结构与绩效关系进行
实证分析 ,指出其股权结构集中度与银行绩效正相
关 [ 6 ]。
2.负相关。魏华 ,刘金岩对山东、河南两省商业
银行调查数据的实证分析说明 ,第一大股东的国有
性质和股权集中度与银行绩效负相关 [ 7 ]。孙月静
采用 2001—2004年间 9家股份制商业银行的 23份
年报数据样本 ,对我国股份制商业银行的治理结构
及其与银行绩效的关系进行实证分析表明 ,股权集




比例负相关 [ 4 ]。
3.曲线相关。郑录军 ,曹廷求运用 DEA方法对
我国商业银行效率进行了估计 ,发现伴随着股权结
构的集中 ,银行效率呈现出倒“U”型变化趋势 [ 8 ]。




影响 [ 9 ]。谢东标采用 1999—2005年间 5家 A股上
市银行的 27个年报样本 ,对银行的公司治理结构与
绩效的实证分析得出 ,股权集中度对银行绩效没有






正相关 [ 4 ] [ 5 ] [ 9 ]。但是谢东标的实证结论是 ,银行董
事会规模与托宾 Q值负相关 [ 3 ]。朱健武、孙月静、
魏华及刘金岩的实证结果都得出董事会规模不是影
响银行绩效的重要因素的结论 [ 2 ] [ 7 ] [ 10 ]。
2. 在董事会独立性方面 ,观点亦各异。魏华 ,
刘金岩实证结果表明外部董事比例与银行绩效正相
关 [ 7 ]。曹廷求发现独立董事比例对银行绩效负相
关 [ 9 ]。李维安 ,曹廷求的统计结果表明外部董事比
例没有对银行绩效产生影响 [ 5 ]。
3. 在董事会行为特征方面 ,曹廷求发现董事会
会议次数与银行绩效负相关 [ 9 ]。朱健武和孙月静
都认为董事会会议次数这种简单量的因素不会对经












性 [ 11 ]。谢东标的实证分析得出 ,银行的监事会规模
同贷款呆账准备占总资产的比例负相关 ,说明监事
会对贷款质量产生一定的正面监督作用 [ 11 ]。
　　 (四 )高管薪酬与银行绩效
曹廷求实证分析表明高管人员薪酬激励对银行
绩效有积极作用 [ 9 ]。李维安 ,曹廷求实证结果表明
银行高管人员薪酬有较明显的负激励效果 [ 5 ]。魏
华 ,刘金岩实证结果指出高管人员的薪酬对银行绩
























我国的商业银行有 7家在 2007年才在 A股上
市 ,大多从 2007年才进行信息披露。本文的研究样
本来自我国已上市的 14家商业银行 ,其中 , 3家国



























　　表 1 变量定义 ( I)
变量名 符号 变量定义















资产负债率 LEV 负债 /资产
　　另外 ,对下节描述性统计分析会涉及到的变量
做一解释 ,见表 2:
　　表 2 变量定义 ( II)
变量名 符号 变量定义
资本结构 INS 所有者权益 /总资产
不良贷款率 NPL 不良贷款 /贷款总额
关联贷款率 COR 关联贷款 /贷款总额
代理成本 GOV 营业外支出 /总收入
存贷比 D IS 贷款总额 /存款总额













　　表 3 样本银行基本情况 ( I ) 单位 :百万元
项目 均值 中位数 最大值 最小值 标准差
职工数 (人 ) 79386. 77 14128 381713 1629 132699. 3
分支机构 (个 ) 3372. 39 390 16588 61 5959. 21
总资产 2133584 914980. 4 8684288 75510. 77 2908054
所有者权益 132783. 8 38897. 08 538947 8022. 32 190994. 8
存款 1645834 671219. 4 6898413 50931. 53 2298507
贷款 1039819 550988. 4 4073229 30629. 24 1353423
营业收入 64091. 79 25301. 37 254157 1925. 68 89737. 8
利润总额 29746. 91 10834. 24 115114 1063. 3 40258. 74
净资产收益率 ( % ) 15. 58 15. 21 22. 4 9. 15 4. 42
资产负债率 (比值 ) 0. 94 0. 94 0. 98 0. 87 0. 03
　　资料来源 : 各银行 2007年年报 ,巨潮资讯网 , 2008年 3月
3 　　①这 14家商业银行为 :中国建设银行、中国银行、工商银行、南京银行、北京银行、宁波银行、民生银行、招商银行、浦发银行、深圳发展银
行、华夏银行、兴业银行、中信银行、交通银行。





79387人 ,分支机构 3372个 ,总资产 21335. 84亿元 ,
所有者权益 1327. 84亿元 ,存款 16458. 34亿元 ,贷
款 10398. 19亿元 ,营业收入 640. 92亿元 ,利润总额
297. 47亿元 ,净资产收益率 15. 58% ,资产负债率
0. 94。
　　表 4 样本银行基本情况 ( II ) 单位 : %
银行类别 INS NPL COR GOV ROE D IS INO
国有控股银行 6. 56 2. 82 0. 01 0. 61 15. 4 60. 78 13. 1
城市商业银行 10. 41 1. 4 0. 31 1. 15 11. 19 60. 49 4. 62
股份制商业银行 4. 82 2. 1 0. 27 0. 29 17. 35 68. 65 11. 51




cap ital由资本结构 INS反映 , asset由不良贷款率
NPL及关联贷款率 COR反映 , management由代理
成本 GOV 反映 , earning由净资产收益率 ROE反









　　表 5 股权结构统计 ( I)
银行名称 XZ L1 ( % ) CR5 ( % ) CR10 ( % ) Z
建设银行 国有 59. 12 93. 88 96. 25 1. 7
中国银行 国有 67. 49 95. 32 97. 26 2. 43
工商银行 国有 35. 3 92. 8 95. 7 0. 61
南京银行 国有 12. 99 41. 18 46. 27 0. 46
北京银行 外资 16. 07 40. 29 48. 25 0. 66
宁波银行 国有 10. 8 42. 28 62. 07 0. 34
民生银行 民营 5. 9 25. 57 44. 35 0. 3
招商银行 国有 (第 2) 17. 88 43. 23 51. 89 0. 71
浦发银行 国有 23. 573 41. 00 47. 39 1. 35
深发展 外资 16. 7 24. 65 31. 01 2. 1
华夏银行 国有 10. 19 37. 25 51. 83 0. 38
兴业银行 国有 20. 4 43. 78 55. 82 0. 87
中信银行 国有 62. 33 94. 74 95. 34 1. 92
交通银行 国有 (第 2) 22. 02 69. 11 72. 68 0. 47





　　表 6 股权结构统计 ( II)
变量 L1 ( % ) CR5 ( % ) CR10 ( % ) Z
均值 27. 20 56. 08 64. 01 1. 02
中位数 19. 14 42. 76 53. 86 0. 69
最大值 67. 49 95. 32 97. 26 2. 43
最小值 5. 90 24. 65 31. 01 0. 30
标准差 20. 69 26. 98 23. 02 0. 73
　　资料来源 :各银行 2007年年报 ,巨潮资讯网 , 2008年 3月




看 ,平均持股 27. 20% ,最大值为 67. 49% ,最小值为
519% ,有一半以上样本银行第一大股东持股比例在
平均水平以下。从前五大股东持股比例看 ,平均持
股 56. 08% ,最大值为 95. 32% ,最小值为 24. 65% ,
有一半以上样本银行的前五大股东持股比例在平均
水平以下。从前十大股东持股比例看 ,平均持股
64101% ,最大值为 97. 26% ,最小值为 31. 01% ,有
一半以上样本银行前十大股东持股比例在平均水平
以下。从第一大股东控股能力来看 ,均值为 1. 02,












委员会名称 数量 占比 ( % )
战略发展委员会 14 100




关联交易控制委员会 13 92. 86
资本与经营管理委员会 1 0. 07
社会责任委员会 1 0. 07
样本数 14
　　资料来源 :各银行 2007年年报 ,巨潮资讯网 , 2008年 3月
　　从样本银行董事会规模来看 ,各个银行之间差
别不大 ,董事会平均 17人 ,最多 19人 ,最少 14人。
从独立董事比例来看 ,平均为 0. 33,样本银行平均
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　　表 8 董事会特征统计表
变量 DS WD ZD XS HY
均值 16. 57 0. 33 0. 22 5. 36 11
中位数 17 0. 33 0. 21 5. 5 11
最大值 19 0. 39 0. 29 6 20
最小值 14 0. 25 0. 13 4 5
标准差 1. 55 0. 04 0. 05 0. 74 4. 11
　　资料来源 :各银行 2007年年报 ,巨潮资讯网 , 2008年 3月
CSMAR数据库 ,中国上市公司治理结构研究数据库 , 2007年底
大约有 5个独立董事 ,大部分银行的独立董事人数
符合《公司法 》的规定 ,但有 4家银行的独立董事比









次数来看 ,平均为 11次 ,最多为 20次 ,最少为 5次 ,
仅从会议数量来看 ,各银行董事会履职情况差别较
大 ,但都符合规定 (见表 7、表 8)。
　　 (四 )样本银行监事会特征
从样本银行监事会规模来看 ,监事会平均有 8
人 ,最多有 11人 ,最少有 5人。从外部监事比例来
看 ,平均为 0. 23,最大值为 0. 4,最小值为 0,样本银
行平均大约有 2个外部监事 ,有一家银行没有外部
监事。从职工监事比例来看 ,平均为 0. 33 ,最大值
　　表 9 监事会下设委员会情况统计表








　　资料来源 :各银行 2007年年报 ,巨潮资讯网 , 2008年 3月
　　表 10 监事会特征统计表
变量 JS WJ ZJ XS HY
均值 8. 14 0. 23 0. 33 1. 64 5. 79
中位数 8. 5 0. 22 0. 35 2 5. 5
最大值 11 0. 4 0. 43 3 9
最小值 5 0 0 0 3
标准差 1. 83 0. 09 0. 11 0. 84 1. 97
　　资料来源 :各银行 2007年年报 ,巨潮资讯网 , 2008年 3月
CSMAR数据库 ,中国上市公司治理结构研究数据库 , 2007年底









强。从监事会会议次数来看 ,平均为近 6次 ,最多为
9次 ,最少为 3次。相比董事会会议次数 ,可以从一
个侧面反映出监事会职能有效发挥的程度较董事会
差 , (见表 9,表 10)。
　　 (五 )样本银行高管特征
　　表 11 高管情况统计表
银行名称 高管人数 高管平均年薪 行长在董事会中的职务
建设银行 13 129万元 副董事长 ,执行董事
中国银行 10 269. 36万元 副董事长
工商银行 10 152. 46万元 副董事长 ,执行董事
南京银行 6 84. 12万元 董事
北京银行 10 156. 6万元 董事
宁波银行 8 122. 46万元 副董事长
民生银行 8 734. 94万元 董事
招商银行 9 454. 16万元 执行董事
浦发银行 7 163. 29万元 副董事长
深发展 6 308. 5万元 董事
华夏银行 7 90. 72万元 董事
兴业银行 4 219. 85万元 董事
中信银行 10 427. 09万元 执行董事
交通银行 10 133. 32万元 副董事长
　　资料来源 : CSMAR数据库 ,中国上市公司治理结构研究数据库 ,
2007年底
从表 11可以看出 ,高管的平均薪酬总体较高 ,
但各银行之间差别较大 ;最少的为 84. 12万元 ,最多











之后 ,选取了具有代表性的 3个模型 ,并利用相关样
本数据分别进行回归分析 ,结果如表 12所示。
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　　表 12 多元回归分析结果
模型 (1) 模型 (2) 模型 (3)
系数值 T统计量 系数值 T统计量 系数值 T统计量
C - 0. 2286 - 1. 6027 - 0. 0647 - 0. 3755 - 0. 5978 - 1. 5467
XZ 0. 0809 2. 74773 0. 0580 1. 74503 3 0. 0692 1. 71503 3
Z 0. 0427 2. 52603 0. 0263 1. 1148
CR - 0. 2666 - 4. 23313 - 0. 2290 - 3. 80603 - 0. 1221 - 1. 73083 3
DS - 0. 0107 - 1. 61493 3
WD - 0. 2534 - 0. 8045
ZD 0. 0108 0. 0625 - 0. 0505 - 0. 2322
JS 0. 0011 0. 1959
WJ 0. 1226 1. 1459 - 0. 0277 - 0. 2455 0. 0704 0. 5117
ZJ - 0. 1013 - 1. 0073 - 0. 0194 - 0. 1950 - 0. 1291 0. 5117
GX 0. 0063 0. 3515
LTA 0. 0307 3. 72413 0. 0335 3. 32683
LEV 0. 9205 2. 42423
R2 0. 8383 0. 7395 0. 7173
A - R2 0. 5796 0. 4356 0. 2649
　　注 : 3 表示在 5%水平下显著 , 3 3 表示在 15%水平下显著 , A - R2 为调整的 R2
　　RO E = a1 + a2 3 XZ + a3 3 Z + a4 3 CR5 + a5 3
ZD + a6 3 JS + a7 3 W J + a8 3 ZJ + a9 3 LA T +ε (1)
RO E = a1 + a2 3 X Z + a3 3 CR5 + a4 3 DS + a5 3
W J + a6 3 ZJ + a7 3 GX + a8 3 LA T +ε (2)
RO E = a1 + a2 3 X Z + a3 3 Z + a4 3 CR5 + a5 3
WD + a6 3 ZD + a7 3 W J + a8 3 ZJ + a9 3 L EV +ε (3)
可以看出 ,三个模型的 R2 值都较高 ,说明方程
的拟合程度较好。通过考察变量的估计值及其显著




型 (1) (2)的结果显示 ,银行规模通过了 5%水平的
































一大股东 (国有 ) ”。






























第四 ,在监事会特征方面 ,监事会规模 ,外部监
事比例和职工监事比例与银行绩效不相关 ,监事会
制度在我国不健全 ,没有发挥其应有的作用。原因









































国已上市的商业银行中 ,有 7家是 2007年在 A股上







[ 1 ]李兴智. 中国股份制商业银行公司治理实证分析 [ J ] , 金融
参考 , 2006 (1) .
[ 2 ]孙月静. 股份制商业银行公司治理绩效的实证分析 [ J ] ,财
经问题研究 , 2006 (3) .
[ 3 ]谢东标. 对我国上市商业银行公司治理绩效的实证研究
[ J ] ,浙江金融 , 2008 (1) .
[ 4 ]金成晓 ,纪明辉. 我国商业银行业公司治理结构与经营绩效
的实证研究 [ J ]. 税务与经济 , 2006 (4) .
[ 5 ]李维安 ,曹廷求. 股权结构 ,治理机制与城市银行绩效—来
自山东 ,河南两省的调查数据 [ J ]. 经济研究 , 2004 (12) .
[ 6 ]王丽 ,章锦涛. 股权结构与中国股份制商业银行绩效的实证
研究 [ J ]. 生产力研究 , 2005 (10) .
[ 7 ]魏华 ,刘金岩. 商业银行内部治理机制及其对银行绩效的影
响 [ J ]. 南开学报 , 2005 (1) .
[ 8 ]郑录军 ,曹廷求. 我国商业银行效率及其影响因素的实证分
析 [ J ]. 金融研究 , 2005 (1) .
[ 9 ]曹廷求. 股份制商业银行治理 :基于年报的实证分析 [ J ]. 改
革 , 2004 (6) .
[ 10 ]朱健武. 基于 EVA的中小银行绩效与治理结构关系分析
[ J ]. 财经研究 , 2005 (5) .
[ 11 ]杨大光 ,朱贵云. 我国上市银行公司治理现状分析 [ J ]. 财
经问题研究 , 2005 (7) .
责任编辑 :廖承红
